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Выдержка (кейс) из обзора «Анализ опыта в области оценки потенциального социального 

воздействия». 

Кейс 2. PCV. Руководство по дью-дилидженсу1 воздействия  

Руководство по объективной проверке представления о потенциальном воздействии 2 разработано 

группой исследователей и консультантов Pacific Community Ventures (PCV)3, которая управляет 

проектами, призванными способствовать росту и повышению эффективности в области импакт-

инвестирования.  

Руководство предназначено для практиков, стремящихся повысить вероятность получения 

положительного воздействия за счёт систематической оценки ожидаемых экономических, 

социальных или экологических эффектов от своих инвестиций. 

Несмотря на то, что в последние годы измерение и управление воздействием (IMM) получило 

широкое распространение и становится все более комплексным, подавляющее большинство 

инвесторов ориентируются в первую очередь на то, что происходит после, а не до того, как 

сделаны инвестиции. Отвечая на этот вызов, PCV в партнерстве с Impact Management Project (IMP) 

и Глобальной сетью по импакт-инвестированию (GIIN) предложили в 2019 году запустить 

инициативу по формированию объективного представления о воздействии. Цель этой инициативы 

заключалась в анализе появляющихся передовых практик комплексной проверки воздействия, а 

также в разработке практического руководства для инвесторов по классам активов и зонам 

воздействия. 

Под проверкой представления о потенциальном воздействии понимается анализ всех аспектов 

инвестиционного процесса, которые рассматриваются до выделения инвестиций. Это не только 

помогает инвесторам принимать информированные решения, но является отличным 

инструментом по предотвращению введения в заблуждение заинтересованных сторон 

относительно достижения запланированного воздействия (т.н. импакт-вошинг).  

Под ожидаемым воздействием понимаются не только предполагаемые последствия инвестиций, 

но и прогнозируемое воздействие в течение процесса инвестирования, а также текущие и 

ожидаемые риски воздействия. 

Описание ожидаемого воздействия позволяют инвесторам последовательно задокументировать 

свои ожидания, связанные с ним. Обычно это описание представляет собой отдельный абзац в 

инвестиционном меморандуме. Как правило, это первый подход к формализации ожиданий 

инвесторов в плане потенциального воздействия. Описание позволяет определиться с тем, какая 

информация должна быть собрана и какие вопросы заданы в опросниках и других инструментах, 

предназначенных для количественного сбора информации. 

В качестве инструмента для сбора информации используются проверочные опросники 

потенциального воздействие (due diligence questionnaires, DDQ). Они представляют собой набор 

вопросов о планируемом влиянии инвестиций, на которые должны ответить те, в кого планируется 

инвестировать.  Такие опросники могут быть как отдельным документом, так и интегрированными 

 
1 Дью-дилидженс переводится с английского языка как «обеспечение должной добросовестности», этот 
процесс представляет собой ряд мероприятий по формированию объективного представления об объекте 
инвестирования или потенциальной поддержки.  
2 FINAL_PCV_ImpactDueDiligenceGuide_web_ОЕ.pdf  
3 Pacific Community Ventures (PCV), некоммерческое социальное предприятие и финансовый институт 
развития сообщества (CDFI), в Окленде (США), миссия которого инвестировать в малый бизнес, создавать 
новые рабочие места и ориентировать рынки работать для общественного блага. Эта миссия достигается за 
счет сочетания справедливого кредитования, бесплатного наставничество, навыкового волонтерства и 
предоставления консультационных услуг по импакт-инвестированию. 
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в «традиционные» вопросы дью-дилиженса, которые призваны оценить ожидаемый финансовый 

риск и доходность инвестиций. Использование такого инструмента позволяет инвесторам быть 

последовательными и получать целостное понимания целей, которые есть у потенциальных 

объектов инвестиций, ожидаемого воздействия, уникальных характеристик и возможных рисков. 

Для того, чтобы понять все нюансы ожиданий объектов инвестирования имеет смысл 

использовать качественные методы сбора информации. 

При этом количественные методы помогают инвесторам преобразовывать как качественные, так и 

количественные данные о потенциальных объектах инвестиций в стандартизированные формат в 

виде баллов, которые позволяют производить сравнения всех инвестиций, которые есть в 

портфеле. При этом для того, чтобы быть эффективными, данные инструменты должны быть: 

• Надежными, т.е. основанными на достоверных данных о связи между инвестициями и 

желаемыми результатами; 

• Стандартизированными, т.е. допускать использование для сравнения различных видов 

инвестиций в разные периоды времени; 

• Постоянными, т.е. быть применимыми ко всем проектам, входящим в портфель; 

• Гибкими, т.е. подходить для различных типов инвестиций в разных секторах, независимо 

от области производимого воздействия; 

• Доступными, т.е. простыми для понимания персоналом и основными заинтересованными 

сторонами. 

Для разработки инструментов количественного сбора информации инвесторы отбирают 

релевантные индикаторы, взяв за основу свою инвестиционную стратегию, область  воздействия, 

опираясь на таксономию IRIS+, набор ключевых метрик, когда это возможно, и разрабатывают 

руководство по подсчету баллов. При разработке данного руководства рекомендуется 

пользоваться следующими принципам: 

• Минимизировать двусмысленность: рекомендации по подсчету баллов должны быть 

достаточно конкретными, чтобы гарантировать, что подсчет не будет зависеть от 

сотрудника, его осуществляющего; 

• Выровняйте диапазоны оценочных баллов для всех проектов, входящих в портфель; 

• Оптимизировать работу с подсчётом баллов – правила на этот счет должны быть кратким и 

простым в использовании с минимальным количеством текста; 

• Там, где это возможно, использовать релевантные местной специфике наборы данных 

Для того, чтобы каждый показатель отражал приоритеты инвестора, ему присваивается 

определенный вес. При этом необходимо стараться избегать ложной сложности. Так, например, 

инвесторы, с большей вероятностью будут легче различать и использовать показатели низкой, 

средней и высокой важности, чем если бы им предложено оценивать эту важность в процентном 

соотношении. В то же время не стоит поддаваться искушению и присваивать всем показателям  

средний или высокий уровень важности. Веса имеет смысл уточнять в процессе тестирования. 

После того, как веса назначены, можно приступать к измерению ожидаемого воздействия, чтобы 

обосновать инвестиционные решения. 

Интервью, проведенные с ведущими практиками в данной области, выявили семь областей 

передовой практики, которые приняты индустрией импакт-инвестирования. Они включают: 

• Оценку ожидаемого воздействия с использованием пяти параметров; 

• Преодоление разрыва между ESG и оценкой воздействия; 

• Принятие во внимание Цели Устойчивого Развития; 

• Должное внимание к ожиданиям ключевых заинтересованных сторон; 

• Оценка обязательств по производству воздействия и обучению; 
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• Сравнение различных видов инвестиций, входящих в инвест. портфель; 

• Приоритезация доступности. 

До разработки подхода к проведению процесса дью-дилиженса инвесторам необходимо 

сформировать более глубокое понимание того, какое воздействие их инвестиции могут оказать на 

заинтересованные стороны и достичь консенсуса с ними по целям планируемой деятельности.  

Чтобы лучше понять потенциальное воздействие инвестиций, инвесторам важно привлечь к этому 

процессу представителей ключевых заинтересованных сторон. Это должно быть 

задокументировано либо в логические модели, либо в теории изменений, либо в карте 

результатов. Необходимо запросить соответствующую информацию у предполагаемых 

бенефициаров, чтобы понять, как на них повлияет деятельность инвестора. Такой подход дает 

возможность определить результаты и/или воздействие инвестиционной деятельности и 

позволяет достичь их с должной осмотрительностью.   

Процесс кодификации предполагаемого воздействия призван помочь инвесторам обеспечить 

согласованность в понимании ожидаемого эффекта всеми заинтересованными сторонами. Это 

бывает особенно полезно, учитывая, что персонал инвестора может иметь отличающиеся взгляды 

и предположения о возможном воздействии, даже если все они согласны и разделяют миссию 

инвестора.  

В приведенной ниже таблице представлены соображения относительно того, как инвесторам 

имеет смысл подходить к выстраиванию процесса дью-дилиженса. При этом важно отметить, что 

данный процесс нуждается в непрерывном совершенствовании.  

Подход Данный подход применим для инвестора, который … 
 

Описание 
ожидаемого 
воздействия  

• Хочет использовать последовательный подход, чтобы повлиять 
на комплексную проверку и задокументировать ожидаемое 
воздействие. 

• Не имеет возможности разработать или использовать анкету или 
количественный инструмент. 

Анкета с фокусом на 
проверку 
потенциального 
воздействия   
 

• Заинтересован в разработке более глубокого и систематического 
подхода к пониманию ожидаемого воздействия. 

• Имеет возможность задать каждому объекту инвестиций 
стандартный список вопросов и пересмотреть их вопросы при 
необходимости, чтобы оценить потенциальное воздействие. 

• Имеет достаточную организационную поддержку, чтобы 
использовать ответы для обоснованного принятия решений. 
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Количественный 
инструмент для 
проверки 
потенциального 
воздействия  

• Заинтересован в систематическом сравнении ожидаемого 
воздействия всех проектов, входящих в инвест.портфель. 

• Управляйте или рассчитывает управлять портфелем, в который 
входит не менее двадцати инвест.проектов. 

• Обладает способностью вдумчиво разрабатывать, методично 
тестировать, систематически внедрять и постоянно улучшать свой 
инструмент. 

• Назначает руководителя проекта, который может посвящать не 
менее пяти часов в неделю в течение четырех-двенадцати 
месяцев разработке и использованию данного инструмента. 

• Имеет достаточную организационную поддержку, чтобы 
использовать результаты оценки, полученные с помощью 
данного инструмента для информированного принятие решений.  

• Хочет понять совокупный уровень ожидаемого воздействия 
своего портфеля. 

• Заинтересованы в более глубоком понимании самых сильных 
прогнозов воздействия с течением времени. 

 

Создание описания ожидаемого воздействия является отправной точкой в процессе проверки 

представления о потенциальном воздействии. Важно помнить, что описание имеет решающее 

значение для всестороннего информирования предполагаемого объекта инвестиций об 

ожидаемом воздействии. Описание должно быть создано с учётом пяти следующих параметров:  

1. Параметр «Что/Какой» – помогает понять, достижению какого результата будет 

способствовать проект, будет ли данный результат положительным или отрицательным, и 

насколько он будет важен для ключевых заинтересованных сторон.  

2. Параметр «Кто» – помогает инвесторам определить заинтересованные стороны, на 

которые будет оказано воздействие, и понять, какой недостаток и в чем они испытывают в 

настоящее время. Позволяет максимизировать влияние, направляя ресурсы именно тем, 

кто менее всего обслуживается. 

3. Параметр «Сколько» – помогает понять, насколько значительны получаемые результаты 

по масштабу, глубине и продолжительности. 

4. Параметр «Вклад» – помогает понять, повлияла ли деятельность в рамках инвест.проекта 

на достижение результата? Что, вероятно, было бы результатом, если бы проект не был 

реализован?  

5. Параметр «Риски» – помогает оценить вероятность того, что воздействие будет отличаться 

от ожидаемого, и что разница будет существенной с точки зрения заинтересованных 

сторон, которые будут испытывать воздействие. 

Создание проверочного опросника потенциального воздействие (DDQ) должно включать 

разработку набора вопросов, последовательно задаваемых потенциальным объектам 

инвестирования, чтобы инвестор мог понять, как данный объект намеревается генерировать 

ожидаемое воздействие. Размер и строгость DDQ должны отражать широту и глубину целей 

воздействия, а также их возможности и принятие потенциального риска того, что воздействие не 

будет достигнуто.  Процесс разработки DDQ включает следующие этапы: 

• Прояснение приоритетов воздействия; 

• Определение релевантных вопросов, которые необходимо будет задать потенциальным 

объектам инвестирования; 
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• Доработка списка вопросов для их упрощения, стандартизации и обеспечения того, что 

они будут касаться всех пяти параметров потенциального воздействия.  

Для того, чтобы понять, как инвестиции, которые будут сделаны, могут повлиять на людей и на 

планету, инвесторы в идеале должны задавать вопросы как объектам инвестиций, так и их  

потенциальным бенефициарам. Обычно вопросы делятся на три приоритетные области: 

 фокусные области примеры вопросов пользователи 

инвесторы Согласованность целей 
инвестора и объекта 
инвестирования; 

Способность инвестора 
оказать поддержку 
объекту инвестиций 

В какой степени 
потенциальный объект 
инвестиций соответствуют 
целям воздействия инвестора? 

Как инвестор может 
поддержать, улучшить или 
масштабировать работу 
объекта инвестиций с 
финансовым и нефинансовым 
капиталом? 

McConnell Foundation 

объекты 
инвестирования 

Понимание деловой 
практики объекта 
инвестиций, 
ожидаемое им 
воздействие; 

Оценка своего влияния 
объектом  инвестиций, 
оценка способов 
ведения бизнеса. 

 

Какая проблема будет 
решаться и каковы 

предложенные решения? 

Какое позитивное и 
негативное воздействие 
ожидает объект инвестиций? 

Как объект инвестиций 
оценивает свое влияние? 
Какие для этого имеются 
системы измерения? 

Какой бизнес-план есть у 
объекта инвестиций, чтобы 
достичь своих целей?  

Интегрировано ли 
воздействие в бизнес-модель? 

• McConnell 
Foundation  

• Acumen Fund  

• HIP Investor 

бенефициары Опыт бенефициара в 
процессе 
использования 
продуктов и/или услуг 

Был ли ваш опыт 
использования продуктов 
и/или услуг  положительным 
или отрицательный? 

Какие изменения произошли у 
вас в результате 
использования данных  
продуктов или услуг, как 
положительные, так и 
отрицательные? 

Что бы вы делали, если 
данного продукта или услуги 
не было?  

• CAF  

• Acumen Fund 
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Описанные инструменты будут максимально эффективны, если их постоянно совершенствовать, 

проверяя на инвестиционных проектах, имеющихся в портфеле. В случае если инструмент 

разрабатывается для относительно нового фонда с небольшим портфелем, тогда  инвесторы могут 

протестировать инструмент на существующих проектах, к данным которых есть доступ. Это 

поможет инвестору понять, что работает хорошо, а где есть потенциал для улучшения.   

Опыт Pacific Community Ventures может быть использован в Методике оценки решений с учетом 

социальной их значимости, разрабатываемой для Заказчика, что позволит грамотно и с высокой 

долей объективности обосновывать решения, принимаемые в отношении заявок на 

финансирование с учетом их потенциального социального воздействия на ту область, в которой 

планируется реализовать проект.  Релевантными представляются следующие подходы и 

элементы, используемые PCV в процессе дью-дилиженса потенциального воздействия: 

• Описание потенциального воздействия, позволяющее задокументировать связанные с 

ним ожидания, что становится отправной точкой для дальнейшего анализа, т.к. позволяет 

определиться с тем, какая информация должна быть собрана и какие вопросы заданы.   

• Предварительная оценка ожидаемого воздействия с использованием пяти параметров.  

• Кодификация предполагаемого воздействия, чтобы обеспечить согласованность в 

понимании ожидаемого эффекта всеми заинтересованными сторонами. 

• Взвешивание показателей в соответствие с тем уровнем их значимости, который они 

имеют для инвестора.    

 

 


